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【摘要】 　 美国和国际会计准则制定机构已经发布了几项针对财务报告中金融
工具的披露 、 计量和确认的准则 。 这篇文章的目的是对迄今为止资本市场方面
的有关文献进行回顾 ， 这些文献检验了公允价值会计信息对投资者的有用性 。
回顾中 ， 我重点提到的研究结果 ， 不仅是学术研究者所关注的 ， 而且有助于实
务界和准则制定机构评估当前公允价值准则需要如何修订 ， 以及确定今后准则
制定必须要解决的问题 。 总之 ， 研究证据表明 ， 公允价值的披露和确认对投资
者具有信息含量 ， 但信息含量之程度受计量误差以及估价来源的影响 （出自管
理层还是外部评估师） 。 本文也对在实务中如何确定资产和负债公允价值的问
题进行了讨论 。
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一 、引 　 　 言
世界上很多国家和地区的会计准则制定机构 ， 包括美国 、 英国 、 澳大利亚和欧盟 ，
都已发布准则要求采用公允价值确认资产负债表项目 ， 并要求把这些项目的公允价值变
化计入收益 。 例如 ， 在美国 ， 财务会计准则委员会 （ Financial A ccounting St andards
Board ， FASB） 要求采用公允价值对一些投资性证券和衍生工具进行确认 。 此外 ， 随
着会计准则 （accounting rules） 的发展变化 ， 很多资产负债表项目 ， 依据各种特定的环
境 ， 部分采用了公允价值原则 ， 包括减值 （例如商誉和贷款） 以及是否运用衍生工具对
冲公允价值发生的变化 （例如存货 、 贷款和固定租赁付款额） 。 FASB 和国际会计准则
理事会 （In ternational Accounting Standards Board ， IASB） 正在进行的联合研究项目 ，
针对财务报表中几乎所有金融资产和负债要求采用公允价值确认的可行性进行论证 。
在美国 ， 采用公允价值确认金融资产和负债似乎得到证券交易委员会 （ the Securi
ties and Exchange Commission ， SEC） 的支持 。 近一份为国会准备的报告 （ SEC ，
２００５） 中 ， SEC 的首席会计师声称对金融工具要求应用公允价值会计主要有两方面的
好处 。 其一 ， 它会减少会计操纵动机 （accountingmotivated） 的交易 。 这些会计操纵
动机交易旨在利用由当前的 “混合属性” ——— 部分采用历史成本 ， 部分采用公允价
值 ——— 会计模式造成的机会进行盈余管理 。 例如 ， 它可以消除利用资产证券化确认应收
款或贷款出让利得的动机 。 其二 ， 对所有金融工具应用公允价值会计方法将会降低因混
合属性模式所造成的财务报告的复杂性 。 例如 ， 随着全部金融工具都采用公允价值计
量 ， FASB 的衍生工具准则中使用的套期会计 （hedge accounting） 模式几乎就要被淘
汰了 ， 这样投资者就不必了解管理层对某些特殊的金融工具选择使用何种会计基础 ， 管
理层也不再需要保存大量的套期关系记录了 。
但是 ， 正如 SEC 报告中所提到的 ， 公允价值会计同样涉及到执行上的问题 。 一个
关键的问题是财务报表项目的公允价值能否被可靠的计量 ， 特别对那些实际上缺乏活跃
市场的金融工具 （如专项应收账款和私募贷款） 。 FASB 和 IASB 在他们的概念公告中
声称 ， 他们在评估如何 好地计量特定的会计项目 ， 以及该计量对财务报表的确认是否
充分可靠时 ， 是就相关性和可靠性进行成本／效益权衡考虑的 。 公允价值计量带给投资
者的一项成本是 ， 一些或甚至很多被确认的金融工具可能并未予以足够精确的计量 ， 从
而不能帮助投资者充分评估公司的财务状况和收益潜力 。 这种可靠性成本在以下情形下
更为突出 ： 某一特定的金融工具缺乏活跃的市场 ， 而管理层必须估计其公允价值 ， 因而
难免受操控或操纵 （discretion or manipulation） 。
本文旨在对迄今为止资本市场方面的有关文献进行回顾 ， 这些文献检验了公允价值
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会计信息对投资者的有用性 。 回顾中 ， 本文重点提到的研究结果 ， 不仅是学术研究者所
关注的 ， 而且有助于实务界和准则制定机构评估当前公允价值准则需要如何修订 ， 以及
确定今后准则制定必须要解决的问题 。 总之 ， 研究证据表明 ， 公允价值的披露和确认对
投资者具有信息含量 ， 但信息含量之程度受计量误差以及估价来源的影响 （出自管理层
还是外部评估师） 。 本文也对在实务中如何确定资产和负债公允价值的问题进行了讨论 。
在讨论的过程中 ， 参照了来自学术文献的证据 。
作为文献回顾的序幕 ， 本文首先讨论准则制定中使用的公允价值定义 ， 以及回顾




　 　 FASB 把 “公允价值” 定义为 ： 公允价值是指在计量日 ， 在市场参与者之间进行的
有序交 易中 ， 销售一项资产所能 获得或转移一项负债所需支 付的价格 （ FASB ，
２００６a） ① 。 FASB 强调 ， “公允价值计量的目标是确定计量日销售一项资产所能获得或转
移一项负债所需支付的价格 （脱手价格）” 。 此目标中隐含着这样的想法 ： 公允价值往往
能恰当确定 ， 且资产和负债的交换价格完全反映出它的价值 。 然而 ， 实务中 ， 公允价值
往往不能被恰当的确定 。 这种情形 ， 发生在资产或负债缺乏活跃的脱手市场时 。 在这种
情形下 ， 从一项资产或负债对某主体的使用价值中解析出其公允价值是困难的 。 例如 ，
估计某银行之非公开市场交易的互换工具 （swap derivative） 的公允价值时 ， 很可能必
须依赖于该银行资产负债表上存在的资产和负债 。 在下面讨论公允价值估计在实务上执
行的问题时 ， 我再解释这个问题的含义 。
（二） 公允价值在准则中的应用
在美国 ， FASB 已经发布了好几项准则要求对会计金额采用公允价值进行披露或确
认 。 其中 重要的准则是与金融工具有关的 。 两份重要的披露准则是财务会计准则公告
（Sta tement of Financial Accounting Standards ， SFAS） No １０７ 枟金融工具公允价值的
披露枠 （ Di sclosur es about Fai r Value o f Financial I nst ruments） （ FASB １９９１） 和
SFAS N o１１９ 枟衍生金融工具及金融工具公允价值的披露枠 （ Di sclo su re about Der iva
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① IASB 近发布了一份讨论稿 枟公允价值计量第 １ 部分 ： 邀请评论枠 （ Fai r Va lue M easur emen ts Pa rt １ ： In
v ita t io n to C omment） （ IASB ２００６） 中 ， 明确质疑 FA SB 只关注公允价值计量中的脱手价值是否合适 ， 且提出在什
么情况下脱手价值或其他方法 （即入账价值和使用价值） 更为合适的问题 。
tiv e F inancia l Inst rument s and Fai r Value o f F inancia l I ns tr uments） （FASB １９９４） 。
SFAS N o１０７ 要求披露所有已确认的资产和负债的公允价值的估计值 。 就这一点来说 ，
它是第一份要求财务报表披露资产负债表主要项目 （包括证券 、 贷款 、 存款和长期负
债） 的公允价值估计值的准则 。 此外 ， 这也是第一份对公允价值定义的准则 ， 该定义显
示 FASB 的目标在于尽可能获取市场报价 。 SFAS N o１１９ 要求披露衍生金融工具的公
允价值估计值 ， 包括期货 、 远期 、 互换 、 期权合约 。 它也要求披露那些为交易目的而持
有的金融工具的持有利得和损失的估计值 。
FASB 发布的有关公允价值确认 重要的准则有 ： SFAS N o１１５ 枟某些债务和权益
证券投资的会计处理枠 （ Accounting f o r Cer tain I nves tments in Debt an d Equi ty Secu r i
ties） （FASB １９９３） ， SFAS N o１２３ （修订） 枟以股份为基础的支付枠 （ Sharebased
P ayments） （ FASB ２００４） ， 以及 SFAS N o１３３ 枟衍生工具和套期活动的会计处理枠
（ Accounting f o r Der ivati v e Inst rument s and H edging Activ ities ） （ FASB １９９８） 。
SFAS N o１１５ 要求把归类到为交易而持有或可供出售的权益和债务证券的投资采用公
允价值进行确认 。 前者公允价值的变化记入收益 ， 后者公允价值的变化作为累积的其他
综合收益 （comprehensive income） 的一部分 ， 也就是说 ， 被排除在收益之外 。 归类到
为持有到期的债务证券采用摊余成本进行确认 。 SFAS No １２３ （修订） 要求员工股票
期权 （employee st ock option） 授予的成本使用授权日的公允价值在员工归属期或服务
期 （vesting o r service period） 内进行摊销 ， 并计入收益 ① 。 此规定删除了成本计量可
在公允价值或内含价值中选择的做法 ， 这一做法在原 SFAS N o １２３ 枟股票薪酬的会计
处理枠 （ A ccountin g f o r S tockbased Com pensation） （FASB １９９５） 准则下是被允许的 。
直到 近 ， 大多数公司还在选用内含价值法计量员工股票期权的成本 。 然而 ， 对于这样
的公司 ， SFAS N o１２３ 要求它们披露使用公允价值成本计算的员工股票期权授予的匡
算收益数 （profo rma earnings） ， 同时要求披露估计公允价值而使用的模型及其关键输
入参数 。
SFAS N o１３３ 要求所有自力支撑的衍生工具 （ fr eestanding derivatives） 都要采用
公允价值进行确认 。 然而 ， SFAS No １３３ 保留了现存套期会计模式的基本要素 。 特别
地 ， 那些衍生工具 （使用的目的是为了对冲公允价值风险 ， 例如利率风险和商品价格风
险） 的公允价值变化被作为收益的一部分 ， 正如同套期资产负债表项目 （例如固定利率
贷款和存货） 或确定承诺 （即远期合同） 的公允价值变化的会计处理 。 如果所谓的公允
价值套期是完美的 ， 套期关系产生的收益影响就等于零 。 相对的 ， 那些目的是对冲现金
流量风险 （如利率和商品价格风险导致的现金流量波动） 的衍生工具 ， 其公允价值的变
化被作为累积其他综合收益的一部分 ， 因为对于一个隐性套期资产负债表项目或预计交
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① 尽管 SF A S No １２３ （修订） 要求采用公允价值确认期权授予的成本 ， 但它不是一个严格意义上的公允价值
准则 。 首先 ， 期权授予的成本摊销建立在授予日公允价值 ， 即许可的历史成本基础之上 。 其次 ， 准则要求通过调整
期权数量而不是它们的价格把等待行权的特性反映到授予日公允价值的估价中 。 下面讨论中 ， Landsman 等 （２００６）
主张也把期权授予的公允价值变化确认到收益中 。
易事项没有确认公允价值的变化 ① 。
美国之外 ， IASB 发布的准则在很多国家被接受或被要求作为一般公认会计原则
（Generally accep ted accounting principles ， GAAP） 。 例如 ， 自 ２００５ 年以来 ， 欧盟要求
其成员国内的所有上市公司公布的财务报表需按照 IASB 的准则进行编制 。 IASB 的准
则包括其前身国际会计准则委员会 （ Int ernational Accounting Standards Committee ，
IASC） 发布的国际会计准则 （IAS） ， 以及自 IASB ２００１ 年成立以来发布的国际财务报
告准则 （ Int ernational Financial Reporting S tandards ， IFRS） 。 国际会计准则委员会
（IASC） 发布了两份重要的公允价值准则 ， 都被国际会计准则理事会 （IASB） 采纳 ，
它们是 IAS ３２ 枟金融工具 ： 披露和列报枠 （ Financia l I ns tr uments ：D isclosure and Pr es
enta tion） （IASB ２００３a） 、 IAS ３９ 枟金融工具 ： 确认和计量枠 （ Financial Inst rument s ：
Recognition and Measur ement） （IASB ２００３b） 。 前者主要是一项披露准则 ， 与对应的
美国的 SFAS No１０７ 和 SFAS No１１９ 准则类似 。 首次发布后历经数次修订的 IAS ３９ ，
描述了如何计量特殊金融资产和金融负债 （摊余成本或公允价值） ， 以及如何在财务报
表中确认它们价值的变化 。 IAS ３９ 的范围大体围绕投资证券和衍生工具的会计处理 ，
这些内容被 SFAS No１１５ 和 SFAS N o１３３ 所涵盖 ， 尽管 IAS 和美国 GAAP 之间存在
细微的差别 。
IASB 也发布了 IFRS ２ 枟以股份为基础的支付的会计处理 枠 （ Accounting f o r
S harebased Payment s） （IASB ２００４） 。 IFRS ２ 中要求公司采用授予日的公允价值确认
员工股票期权授予的成本 ， 这与 SFAS No１２３ （修订） （FASB ２００４） 类似 ② 。
为协调美国和国际会计准则 ， IASB 于 ２００６ 年 １１ 月发布了分成两部分的公允价值
计量讨论稿 （IASB ２００６） 。 讨论稿的第一部分描述了问题及对 FASB 公允价值计量方
法的一些看法 。 第二部分则是对 SFAS No１５７ 内容的复制 。 对于披露 ， IASB 发布了
国际财务报告准则第 ７ 号 枟金融工具 ： 披露枠 （ Financial I ns tr uments ： D isclosures）
（IASB ２００５a） 。 IFRS ７ 要求披露所确认的金融工具的详细信息 ， 不论其是否采用公允
价值计量 。 IFRS ７ 建立在 IAS ３２ 基础之上 ， 要求在每一会计期 （年度 、 季度） 期末披
露公允价值金额 ， 还要求披露如何确定公允价值以及每一资产或负债的特殊分类对收益
产生的影响 （即单独披露已确认和未确认的收益和损失） 。 此外 ， IFRS ７ 还强制要求披
露有关金融工具的流动性 、 信用和市场风险方面的定性信息 。
有关确认方面的问题 ， IASB 在 ２００５ 年修订 IAS ３９ 时 ， 描述了公司在何种条件下
可以选用公允价值计量金融工具 （IASB ２００５b） 。 在所谓的 “公允价值选用权” （ fair
value option） 下 ， 公司可以在取得或发行一项金融资产或负债时 ， 指明采用公允价值
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F ASB 已经发布了其他几项含有公允价值确认 、 披露要素的准则 。 例如 ， SF A S No ８７ 枟员工养老金的会
计处理枠 （ Emp lo ye r sAccount in g f o r P ensions） （ F ASB １９８５） 要求附注中披露与可定义的收益计划相关的养老基
金资产和养老金给付义务 。 然而 ， 准则仅要求资产负债表上对不可辨认资产 、 负债和权益金额的净额进行确认 。
SE C 的报告 （SEC ２００５） 推荐在财务报表主表中对养老金资产和养老金负债采用公允价值进行确认 。 近 ， F A SB
发布 S FA S １５８ （ FA SB ２００６c） ， 部分采纳执行 SEC 的建议 。 Landsman （１９８６） 和 Barth （１９９１） 的研究证据与权
益价格反映养老金资产和养老金负债的公允价值一致 。 可参见下部分金融工具的公允价值定价影响文献回顾内容 。
上页脚注 ① 中与 S F AS No １２３ 有关的评论同样适用于 I FRS ２ 。
进行计量 ， 并将其公允价值的变化在收益中进行确认 。 即使一项按常理用摊余成本计量
的金融资产或负债 ， 也可选择用公允价值计量 ， 但仅当其公允价值能够可靠计量时 ， 方
可选用公允价值 。 一旦金融工具被指定为应用公允价值计量 ， 它就不能重新分类了 。 公
允价值选用权的目标是为了减轻在混合计量属性模式下 ， 要求采用套期会计导致的收益
波动的影响 。 ２００６ 年 ， FASB 发布了征求意见稿 枟财务会计准则建议公告 ： 金融资产
和金融负债的公允价值选用权枠 （ P roposed S tatement o f F inancia l A ccounting Stand
ar ds ， The Fai r Value O p tion f o r F inancia l A ssets and Financia l L iabili ties） （FASB
２００６b） 。 它很大程度上反映了 IAS ３９ 公允价值选用权的内容 。 鉴于允许两个不同的主
体把同一金融工具划分到不同类别的做法将降低公司间财务报表的可比性 ， 公允价值选
用权也遭到了批评 。
正如前面所提到的 ， FASB 发布的财务会计准则公告 No１５７ 枟公允价值计量 枠
（ Fai r V alue Measurement s） （FASB ２００６a） ， 提出了公允价值的定义 ① 。 然而 ， SFAS
１５７ 同时也建立了一个计量公允价值的框架 ， 并扩展了公允价值计量披露的范围 。
FASB 承认 ， 对一项特殊的资产或负债来讲活跃的市场并不总是存在的 。 因此 ， FASB
创设了公允价值计量的优先等级 。 首选等级 １ ， 公允价值估计值以相同资产和负债的市
场报价为基础 ， 这 适用于那些具有活跃交易市场的资产或负债 （例如交易性投资证
券） 。 等级 ２ ， 公允价值估计值以相似或相关资产和负债的市场报价为基础 。 等级 ３ ， 以
公司估计为基础 ， 这是 后考虑的选择 ， 仅在等级 １ 或 ２ 都不适用的情况下使用 。 在强
调市场价格的基调下 ， FASB 要求公司使用等级 ３ 时 ， 尽可能使用市场价格作为估值模
型的输入参数 （例如 ， 当应用 BlackSholes 估值模型估计员工股票期权的公允价值时 ，
使用权益市场的波动性估测值） 。 如果其他使用市场价格输入值的模型不适用时 ， 公允
价值的估计可以使用公司提供的信息进行推定 （例如 ， 折现现金流量估计值） 。
对 SFAS １５７ 的批评体现了来自概念和实践两方面的顾虑 ② 。 概念上的关键问题是 ，
即使存在活跃市场 ， 脱手价值也可能无法正确反映该项资产 （或负债） 对公司股东的价
值 。 若资产的使用价值和脱手价值明显发生分离 ， 便会出现这种情况 。 资产的使用价值
反映出管理技能 ， 以及一项资产如何与其他资产一起共同被用来产生利润 。 实践方面主
要的问题是 ， 由于缺乏相关资产或负债的活跃市场 ， 很多时候计量公允价值将不得不以
等级 ２ 和等级 ３ 的估值为基础 。 等级 ２ 和等级 ３ 的估值是主观的 ， 易受操纵的影响 ， 并
且造成鉴证 （审计） 上的潜在困难 ③ 。
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正如 P１２４ 脚注 ① 提到的 ， IASB 也对公允价值进行了定义 。
参见 ， 例如 ， Ernst & Young （安永会计师公司 ， 译者注） （２００５） 和 A A A F ASC （美国会计学会财务会计
准则委员会 ， 译者注） （２００５） 。
尽管对所有的估价 ， 无论何种等级 ， 目标总是脱手价值 ， 但由于模型的输入信息通常是主体提供的 ， 而不
是使用市场信息 ， 等级 ３ 的估价几乎必然具有很强的使用价值偏好 。 此外 ， 模型为基础的估价达到脱手价值而做的
任何调整 ， 都具有很大的主观性 。
三 、公允价值对投资者是否有用 ？ ——— 来自研究的证据
（一） 基于美国的研究
　 　 在评估公允价值信息的质量时 ， 人们很自然要问的问题是 ： 公允价值信息对投资者
是否有用 。 例如 ， 在制定 SFAS N o１０７ 时 ， FASB 关心的是有关披露金额的相关性和
可靠性的政策问题 。 在相关性方面 ， FASB 感兴趣的问题是 ： SFAS No１０７ 的披露相
对于原财务报表已有项目 ， 包括账面确认价值和披露金额 ， 对报表使用者是否具有增量
作用 。 在可靠性方面 ， FASB 关心公允价值的估计值 ， 特别是那些与贷款有关的估计 ，
是否因噪音太多而不适宜进行披露 ① 。
正如 Barth 等人 （２００１） 提到的 ， 以政策为基础的会计研究不能直接解答这些问
题 ， 但可以提供证据帮助政策制定机构评估相关性和可靠性的问题 。 评估确认或披露会
计金额的价值相关性问题 ， 通常的方法是在控制其他会计和市场信息后 ， 评估其与股票
价格或股票回报相联系的增量信息 。
大量评估公允价值信息相关性和可靠性的研究都因为银行包含了大量的金融资产和
金融负债 ② ， 而选择银行作为研究对象 。 几项研究讨论了在 SFAS No１１５ 要求确认投
资证券的公允价值之前 ， 银行披露的投资证券公允价值的价值相关性 ， 以及公允价值的
变化对它们资产负债表和收益表的影响问题 。 Bar th （１９９４） 选用美国银行 １９７１ ～ １９９０
年的数据作为样本 ， 发现在控制投资证券的账面价值之后 ， 其公允价值与银行的股价增
量相关 。 当检验年度回报资料时 ， 在未确认的证券利得和损失相对于收益的其他部分是
否提供了增量解释力问题上 ， 研究发现了混合的结果 。 一个主要的备选解释是利得和损
失的估计相对于市场价值的真实内在变化包含太多的计量误差 ③ 。 Bar th 等人 （１９９５）
使用基本相同的数据库 ， 肯定了 Barth （１９９４） 的发现 ， 并通过采用公允价值计量的净
收益较之以历史成本为基础计量的净收益的波动更大但其增量波动却没有在银行股价中
得到反映 ， 为计量误差这一解释提供了支持 ④ 。





银行监管方也对这些及相关的问题感兴趣 。 参见脚注 ④ 的说明 。
注意在 S F AS １５７ 发布之前 ， “公允价值” 并没有明确定义为脱手价值 ， 在活跃市场不存在时也没有明确设
定估计公允价值的程序 。 因此 ， 检验公允价值信息的价值相关性的研究没有必要以 SF A S １５７ 中定义的脱手价值为
基础 。
另一个似乎同样合理的解释是 ： 投资证券公允价值的利得和损失作为其他资产负债表项目金额的公允价值
变化自然对冲的结果 ， 并没包含在估计方程中 。 Ahmed 和 Takeda （１９９５） 把其他资产负债表项目的资产净值包含
在估计方程中 ， 证明了非确认证券利得和损失对银行股票回报具有增量解释力 ， 这样便为以上的解释提供了支持 。
针对银行监管者的特殊兴趣 ， Barth 等人 （１９９５） 也发现银行在应用公允价值的情况下比历史成本会计违
反监管资本要求更频繁 。 并且 ， 公允价值监管资本的违例有助于预测未来历史成本监管资本的违例 ， 但股价并没有
反映这种监管风险的提高 。
Bar th 等人 （１９９６） ， Eccher 等人 （１９９６） 和 Nelson （１９９６） 使用相似的方法对
１９９２ 年和 １９９３ 年银行主要类别的资产和负债 （SFAS No１０７ 准则所要求的披露 ， 即投
资证券 、 贷款 、 存款和长期债务） 的增量价值相关性进行了评估 。 三项研究都发现投资
证券的公允价值相对于账面价值在解释银行股价上具有增量信息含量 ， 支持了 Bar th
（１９９４） 使用 SFAS N o１０７ 发布之前的数据取得的结果 。 Bar th 等人 （１９９６） 使用更有
力的研究设计 ， 控制住了潜在缺省变量的影响 ， 也发现贷款公允价值相对于它们的账面
价值在解释银行股价上也具有增量信息含量 。 Bar th 等人 （１９９６） 还提供了额外的证据
显示贷款的公允价值反映了有关贷款违约和利率风险的信息 。 此外 ， 这项研究结果认为
投资者似乎对财务状况欠佳的银行 （即那些监管资本低于样本中值的银行） 做出的贷款
公允价值估计值打了折扣 。 这与投资者能够看穿财务状况欠佳银行的管理层在估计公允
价值时 ， 企图运用操控 （discretion） 使银行状况显得更好是一致的 。
后 ， Venkatachalam （１９９６） 使用 １９９３ 年和 １９９４ 年银行数据为样本 ， 检验了在
SFAS N o１１９ 要求下提供的银行衍生工具披露的价值相关性问题 。 研究的结果显示衍
生工具的公允价值估计值 ， 相比于资产负债表主要项目 （即现金 、 投资 、 贷款 、 存款和
债务） 的公允价值 ， 增量解释了银行股价的横截面变动 。
（二） 国际上的研究
由于澳大利亚和英国 GAAP 允许向上资产重估 ， 但美国 GAAP 要求在资产发生减
值的情况下向下资产重估 ， 因此几项研究对这些国家中重估的价值相关性维度进行了检
验 ① 。 大部分研究 ， 包括 East on 等人 （１９９３） 、 Bar th 和 Clinch （１９９６ ， １９９８） 、 以及
Muller 和 Riedl （２００２） ， 集中在对有形固定资产的价值重估研究上 。 这些研究提供准
则制定者考虑 ， 要求对有形固定资产采用公允价值进行披露或确认的相关信息 。 当然 ，
此类资产在公允价值计量层级中很可能归入等级 ３ ， 因此较之金融资产它们可能受到管
理层更多的操控 ② 。
Easton 等人 （１９９３） 使用澳大利亚公司 １９８１ ～ １９９０ 年的数据为样本 ， 对年度回报
回归进行估计 ， 发现长期有形资产的资产重估值相比于盈余和盈余的变化具有增量解释
力 。 同样使用澳大利亚公司作为样本 ， 但是期间选择靠后的 １９９１ ～ １９９５ 年 ， Barth 和
Clinch （１９９８） 对年度股票价格回归进行估计 ， 以确定金融资产 、 有形资产和无形资产
的重估值相比于经营收益及权益账面价值减去重估资产的账面价值是否具有增量解释
力 。 与美国为基础的研究一致 ， Bar th 和 Clinch （１９９８） 发现重新估值的投资被增量定
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参见 Black 等人 （１９９８） 对英国 、 澳大利亚 、 新西兰资产重估会计准则的适用性进行的简短讨论 。
为了响应对资产负债表和收益表上的通货膨胀影响的关注 ， F ASB 颁布了 SF AS ３３ 枟财务报告和物价变动枠
（ F inancia l Re p ort ing and Chang ing Pr ices） （ FA SB １９７９） ， 强制要求披露有形资产的现行成本信息 ， 主要指存货
和厂场设备 。 现行成本数据与重估值数据相似 。 评价现行成本数据价值相关性的研究得出的一般结论是 ， 相对于历
史成本盈余 ， 现行成本数据对于以现行成本信息为基础计量的任何一种收益的回报或股价 ， 不能发现其具有增量解
释力 ， 参见 Beave r 和 Land sman （１９８３） 、 Beave r 和 Ryan （１９８５） 。 缺乏增量解释力的原因包括无偏估计误差和由
于运用管理判断带来的有偏误差 。 造成数据质量低的因素是数据未经审计 ， 以及属于 “日落条款” ， 除非 F ASB 使
条款永久适用 （它没有这样做） ， 五年后披露的规定将会终止 。 更多讨论参见 Barth 等人 （２００１ ， 第 ２ ２ 部分） 。
价 。 与无形资产的价值重估可能噪音多且不具有信息含量的观点相反 ， 研究发现此类资
产重估值与股价正相关 。 然而 ， 剔除了采矿业公司之后 ， 他们没能发现股价与不动产 、
厂场设备的重估价值之间存在显著的正相关关系 。 对于重估金额确定的管理操纵 ， 也几
乎没有发现独立估价的重估值比管理层的 （directo rbased） 的估计值更具相关性的证
据 。 这个发现对 FASB 和 IASB 可能具有重要意义 ， 因为它直接与此问题有关 ： 由于投
资者会考虑到管理操纵和计量误差 ， 是否等级 ３ 的公允价值估计就缺乏价值相关性 。 特
别是研究总结到 ： 此发现意味着管理层对资产公允价值的私有信息 ， 带来的相关性很可
能超过估计中利己行为产生的影响 。
与 Barth 和 Clinch （１９９８） 的发现相反 ， Muller 和 Riedl （２００２） 的发现显示 ， 市
场发现由外部评估机构做出的资产重估值估计 ， 比由内部评估师做出的更具有信息含
量 。 使用英国投资性房地产公司 １９９０ ～ １９９９ 年的数据做样本 ， 研究显示采用内部评估
的公司的信息不对称程度 （用财务年底结束后七个月内公司股票平均买卖价差的逆向选
择成分计量） 更大 。 Muller 和 Riedl （２００２） 把该现象解释为市场发现基于外部评估的
资产重估更可靠的证据 。 对于两项研究结果的不同 ， 一个可能的解释是 Muller 和 Riedl
（２００２） 的研究设计比 Bar th 和 Clinch （１９９８） 的研究设计更有效力 。 然而 ， 在做这个
结论时必须小心 ， 因为 Muller 和 Riedl （２００２） 选择的样本公司限于特殊行业 ——— 投资
性房地产公司 ， 其外部评估是一个制度特点 。 而且 ， Mulle r 和 Riedl （２００２） 的发现并
不表明市场发现内部评估师做出的资产重估值不具有信息含量 。
Co tter 和 Richardson （２００２） 利用澳大利亚公司 １９８１ ～ １９９４ 年的数据做样本 ， 也
发现外部评估比内部管理层做出的评估更可靠 。 他们采用向上资产重估值在随后年度转
回的数额计量可靠性 。 然而 ， Co tter 和 Richardson （２００２） 也发现土地及建筑物较可能
由独立评估机构重估 ， 投资 、 厂场设备和可辨认的无形资产较可能由管理层重估 。 作者
将之解释为对那些更特殊 ， 外部评估师难以估价的资产 ， 公司依赖管理层的高超资产评
估知识的证据 。
Aboody 等人 （１９９９） 使用英国公司 １９８３ ～ １９９５ 年的数据做样本检验了固定资产
重估值的业绩预测和定价含义 。 研究发现向上的价值重估 ， 与用经营收益和经营现金流
量计量的未来业绩的变化呈显著正相关 。 关于定价 ， 使用类似 East on 等人 （１９９３） 与
Bar th 和 Clinch （１９９８） 中的年度回归方法 ， 研究发现当年的重估价值与年度股票回报
显著正相关 ， 并且当年的资产重估余额与年度股票价格显著正相关 。 然而 ， 对于操纵资
产重估值的管理动机所产生的影响 ， 研究也发现债务权益比越高的公司 ， 重估值与未来
业绩和价格的关系就越弱 。 也就是说 ， 面临财务困境压力的公司经理所做的管理操纵将
影响资产重估的有用性 ① 。
会计准则制定机构声明支持公允价值计量的一个理由是 ： 它减少了公司安排资产销
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① 在对 Aboody 等人 （１９９９） 的讨论中 ， S lo an （１９９９） 认为由于其他与资产重估值有关的变量潜在混合的影
响 ， 这个研究发现是非结论性的 。 Aboody 等人 （１９９９） 的研究的确包括了几项此类缺省变量的控制变量 ， 但是它
不可能确定重要的控制变量是否缺失 。 当然 ， 这个批评不仅适用于 Aboody 等人 （１９９９） 的研究 ， 也适用于类似的
定价研究 。
售时间进行盈余管理的动机 。 如果资产评估时 ， 利得和损失都被确认到收益中 ， 并且销
售的利得以公允价值而不是以历史成本为基础 ， 那么安排资产销售时间用于盈余管理目
的的动机就会消失 。 Black 等人 （１９９８） 发现了支持这个理由的证据 。 特别地 ， 以英
国 、 澳大利亚和新西兰公司 １９８５ ～ １９９５ 年的数据为样本 ， 研究发现进行资产重估的公
司与没有进行资产重估的公司盈余管理行为上没有差别 。 这个发现并不适用于 １９９３ 年
前的英国公司 ， 那时允许资产重估的公司把以历史成本为基础的利得和损失包含进收
益 。 这进一步证明强制要求选用公允价值计量的公司采用公允价值对收益／损失进行确
认 ， 减少了安排资产销售的时间用于盈余管理目的的操作 ① 。
Bernard 等人 （１９９５） 对丹麦银行做了一项有趣的研究 ， 主要关注公允价值会计对
银行监管资本 （regulat ory capital） 的影响 ， 而不是公允价值对投资者的价值相关性问
题 。 丹麦提供了一个有趣的研究环境 ， 因为丹麦的银行监管者长久以来就已使用市价会
计 （markt omarket accounting） 计量监管资本 。 Bernard 等人 （１９９５） 发现尽管存在
盈余管理的证据 ， 但是没有可靠证据表明通过操纵 （managed） “逐日盯市” （markto
market） 的数字来规避监管资本约束 ② 。 此外 ， 对比美国银行 ， 丹麦银行逐日盯市的净
权益账面价值是权益市场价值更可靠的估计 。 因此 ， 这提供间接证据证明公允价值会计
能够给美国的投资者和存款人带来益处 ③ 。
（三） 基于美国的股票期权研究
正如上面提到的 ， SFAS N o１２３ 要求披露员工股票期权的公允价值估计已经有好
几年了 。 几项研究检验了这类披露的价值相关性问题 ， 包括 Bell 等人 （２００２） 、 Aboody
等人 （２００４） 和 Landsman 等人 （２００６） 。 Bell 等人 （２００２） 的发现与 Aboody 等人
（２００４） 的发现略有不同 ， 尽管两项研究都提供证据证明员工期权费用对投资者而言具
有价值相关性 。 Landsman 等人 （２００６） 对采用公允价值计量在授权日后的员工股票期
权 ， 并将公允价值变化连同授权日公允价值的摊销在收益中进行确认的作法 ， 提供了理
论和实证的支持 。
由于员工股票期权因禁止交易条款 （nont radabilit y provision s） 而通常不适于市场
报价 ， 公允价值的估计就以模型为基准 ， 模型计算的结果依赖于报告公司所选择的输入
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在另一项研究中 ， Diet rich 等人 （２００１） 使用了与 Mull er 和 Riedl （２００２） 相同的公司样本 ， 发现英国的投
资性房地产公司在 １９９３ 年之前 ， 似乎通过选择估计方法 （历史成本还是公允价值） 使收益更平滑 。 因为 １９９３ 年后
的英国公司被要求在收益表上单独披露不动产销售收益 ， 作者把这作为披露要求的变化改变了管理层使用不动产销
售平滑收益的证据来解释 。 Die trich 等人 （２００１） 也发现证明不动产评估的公允价值估计值比历史成本更好地反映
了资产销售价格 ， 并把这作为公允价值估计值具有更大可靠性的一致证据 ， 至少对于那些 终处置的资产来讲如
此 。 参见 Lin 和 Peasnell （２０００） 对安排资产价值重估时间中管理战略思考的讨论 。 这项研究证明公司似乎通过安
排资产重估的时间 ， 来抵销由商誉直接冲销带来的所谓的权益损耗的影响 。
能用市价计量资产意味着存在合理的资产流动市场 。 从这个观点看 ， 市价是被作为近似等级 １ 和等级 ２ 的
公允价值估计值看待的 。
Bernard 等人 （１９９５） 警告说 ： 从丹麦银行公允价值会计的经验中推断出要求美国银行采用公允价值会计
的益处要受很多的限制 。 这些限制包括美国和丹麦银行部门相对规模大小的不同 ， 以及美国和丹麦银行监管体系的
相对不同 。
变量 。 Aboody 等人 （２００６） 发现公司选择模型输入变量以操纵在附注中披露的员工股
票期权收益匡算数 。 这个发现与会计准则制定者和银行监管者可能都有关 。 因为这是又
一证据 ： 如果资产或负债的报价并不现成可用 ， 公允价值必须采用公司提供的评估价值
或者模型输入变量进行估计时 ， 具有盈余管理动机的管理层很可能就会这样做 ① 。 如果
在估计资产负债表内和没有在财务报表中确认的表外的资产或负债项目的公允价值时 ，
管理层具有操控的动机 ， 有理由认为如果采用公允价值会计确认资产负债表和损益表金
额 ， 此动机将会提高 。
四 、 公允价值在实务执行上的问题
估计公允价值 ， 即脱手价值 ， 对那些在市场中交易活跃的资产和负债来讲相对容
易 。 如果不存在活跃的市场 ， 问题就变得更复杂了 ， 这也是 FASB 在 SFAS １５７ 中提供
等级 ２ 和等级 ３ 估计分类的原因 。 尽管对非金融资产来讲 ， 缺乏活跃的交易市场是一个
明显的问题 ， 然而对金融资产来讲 （特别地 ， 如果金融工具是一项混合金融工具 ， 由若
干嵌入的与期权类似的特性所构成 ， 其价值决定于内在相互联系的违约和价格风险特
征） 存在的问题也同样明显 。
在这部分 ， 通过 Bar th 等人 （１９９８ ， ２０００） 使用二项式期权定价模型估计公司债务
及其组成成分的公允价值这两项相关研究的结果 ， 讨论一些金融工具的市场价格不容易
获得时 ， 其公允价值估计的执行问题 。 我讨论的这些问题应该会在有关等级 ３ 公允价值
估计的相关性和可靠性方面 ， 为 FASB 和 IASB 提供某些深刻的见解 。
（一） 公司债务的二项式期权定价
Bar th 等人 （１９９８） 使用二项式期权定价模型估计公司债务及其组成成分 （即转
换 、 收回 、 回售和偿债基金 （ sinking fund） 特性） 的公允价值 ， 为公允价值估计值的
相关性和可靠性提供证据 。 Bar th 等人 （２０００） 是上一篇的继续 ， 描述了二项式模型如
何使用的细节 。 １９９８ 年的实证研究以 １９９０ 年的数据为基础 ， 包括 １２０ 个具有多种嵌入
期权特性债务的美国上市公司作为样本 。 研究使用的二项式模型以 Cox 等人 （１９７９）
与 Rendleman 和 Bar tte r （１９７９） 为基础建立 ， 仅直接考虑了违约风险及利率收益曲线
（in terest rate yield curve） 的信息 。
Bar th 等人 （１９９８） 揭示组成成分的价值估计是相关的 ， 因为它们代表了债券整体
公允价值估计值的大部分 。 此外 ， 使用基本组成成分方法时 ， 收回期权被归类为资产 ，
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① 参见上面对 Barth 等人 （１９９６） 发现的讨论 ， 此发现是关于监管资本较低的银行它的贷款公允价值的估计
问题的 。
转换期权归类为权益 ， 回售期权归类为负债 ， 这意味着样本公司确认的资产负债表项目
金额和债务权益比率会发生实质性变化 ① 。 研究也发现组成成分公允价值的估计依赖于
债券是否具有多元特性 。 例如 ， 可转换 、 可赎回债券的可转换特性的价值依赖于赎回特
性的价值 ， 反过来也一样 。 此外 ， 因为组成成分的价值相互依赖 ， 在估计债券的整体公
允价值时 ， 要考虑组成成分的顺序 。 这个顺序对每一项组成成分的公允价值估计有实质
影响 。 如果采用基本组成成分法把债券组成成分分别确认为资产 、 负债和权益 ， 这个问
题就特别重要了 。
然而 ， Bar th 等人 （１９９８） 的额外证据表明整体债券价值的模型估计可能缺乏可靠
性 。 特别地 ， 当作者把那些有可用市场价格 （此类债券约占样本的一半） 的债券排除在
样本外 ， 重新估计债券的公允价值时 ， 那些非公开交易债券的债券估计价值 ， 显著区别




值做法的限制 ， Bar th 等人 （１９９８） 归纳了几点结论 。 第一 ， 作者必须就模型输入信息
（例如 ， 转换时间表和权益波动） 的价值做几项专业的猜想 。 原则上 ， 财务报告主体的
管理层比财务报表使用者 （包括学术研究人员） 可能获得更好信息 ， 所以 ， 作者暗示假
如企业被要求披露它们 ， 公允价值的估计可能就会得到改进 ② 。 第二 ， 如果把影响金融
工具公允价值的所有风险和价值维度因素列入 ， 模型会迅速变得太复杂 ， 以至于难以应
用 。 例如 ， 目前很少有模型同时考虑利率和违约风险 。 此外 ， 金融工具的公允价值是相
互依赖的 。 例如 ， 公司发行的一项债务工具的公允价值依赖于公司发行的另一债务工具
持有人所采取的行动 。 Bar th 等人 （１９９８） 使用的模型曾考虑了一些债券价值相互依赖
的根源 （例如债务优先权） ， 但因太过复杂 ， 终未将此议题纳入 。 金融工具价值相互
依赖的议题是另一个例证 ， 这个问题由 Bar th 和 Landsman （１９９５） 提出 ， 即金融工具
的公允价值 （它的脱手价值） 不能充分捕获金融工具对拥有它的企业主体产生的价值 。
当一项资产的使用价值由于价值的相互依赖性 ， 与其脱手价值明显分离时 ， 公允价值将








参见 FA SB （１９９０ ， ２０００） 对使用基本组成成分法处理复杂金融工具的描述 。 除 F A SB 之外 ， 其他几个准
则制定机构已经考虑或要求把复杂金融工具分解成 组成成分 。 这包括 CICA （加拿大特许会计师 协会 ， 译者注）
（CICA 手册 ３８６０ 章节 “金融工具 ——— 披露和列报”） 和 A ASB （澳大利亚会计准则委员会 ， 译者注） （ A ASB 会计
准则 １０３３ 枟金融工具的列报和披露枠） 。 在 IA S ３２ 修订版本 （I ASB ２００３a） 中 ， 发行债务和权益混合金融工具的公
司必须解释并分别列报其组成成分 （根据债务和权益的定义 ， 按照其实质分类） 。
相关地 ， 正如上面提到的 ， Co t t er 和 Richard son （２００２） 也提出管理者对非投资性房地产的价值具有专门
信息 ， 因此依靠管理层而不是外部评估师对这些资产进行公允价值估计 。 然而 ， 这并不妨碍要求管理层披露他们估
值过程中所做的假设 。
入进来了 ① 。 也就是说 ， 在等级 ３ 公允价值估计的情形下 ， 管理层拥有为模型输入参数
选择适当价值方面的私人信息 ， 也拥有对公司来讲资产 （或负债） 真实内在的经济价值
方面的私人信息 ② 。 信息不对称产生了两个稍微有点不同的问题 ——— 逆向选择和道德
风险 。
对于持有表面相似但实质不同的资产的两个公司 ， 当评估这些资产的公允价值和公
司的权益价值时 ， 逆向选择的一个重要含义是市场对它们的估值会趋近相似 。 因此 ， 由
于缺少可信 、 可验证的信息 ， 两个几乎等同的投资性房地产公司 （除了一个比另一个具
有更高质量的投资组合） 在证券市场上会有相似的股票估价 。 具有高质量投资组合的公
司如何显示出其公允价值估计值是更可靠的经济价值指标呢 ？ 对公司来讲 ， 一个解决方
法是出售部分投资组合来表明卖出价格接近不动产销售的公允价值估计值 。 另一个解决
方法是允许公司披露它的估值假设 ， 其品质能被其他人所验证 。 例如 ， 公司可支付高成
本选择外部评估机构对它的不动产进行评估 。 以上两种解决方法都具有共同点 ， 那就
是 ： 为显示可信性 ， 就必须花费成本 ， 但高质量投资组合的投资性房地产公司的成本较
低 。 低质量投资组合的投资公司可以模仿高质量投资组合公司的行为 ， 但这样做将需花
费更大的成本 ， 原因是市场将会知道它的投资组合是低质量的 ③ 。
道德风险问题的产生是由于管理层将倾向于利用他们的私有信息 ， 通过操纵向证券
市场和监管者披露的信息以获得个人利益 。 例如 ， 在公允价值计量制度下 ， 管理层具有
动机 ， 向上估价资产来提高收益和增加他们的红利报酬 ； 适时安排任何减值或向上重估
值的转回以使对他们报酬的影响 小化 （例如 ， 在某一期间 ， 如果公司的收益在其他方
面面临压力 ， 并且管理层无论如何都得不到分红） 。 这就是所谓的 “洗大澡” 问题 。
正如上面提到的 ， Aboody 等人 （２００６） 的发现表明管理层选择模型参数对员工股
票期权的公允价值估计进行操纵 （manage） ， 这引起的更广泛的问题是 ： 管理层在选择
模型参数估计其他金融工具 （包括那些在财务报表主体中确认价值的项目） 的公允价值
时是否也有类似的行为 。 Bar th 等人 （１９９８） 得出的结论认为 ， 由于管理层拥有私有信
息 ， 所以他们便可以更好地估计债券的公允价值 。 这其中隐含地假定了管理层以中立的
态度运用他们的私有信息 ， 即 ， 他们抵制住了操纵债券公允价值的估计以得到个人利益
的诱惑 。
如果金融工具或非金融资产的公允价值会计普遍应用于财务报表的确认 ， 会计准则
制定者和证券监管者就面临着这样的难题 ： 在管理层估计公允价值时 ， 为了平衡允许管
理层揭示他们私有信息带来的收益 ， 须确定给管理层多大范围的自由 ， 从而减少逆向选




这并不表明信息不对称在管理层估计公允价值时很特殊 。 只要管理层运用判断 ， 信息不对称问题就会在会
计中出现 。 这包括对过去交易金额进行非市场调整的时机或者数值选择 ， 例如坏账准备 、 贷款损失准备金和减值 。
管理层也拥有有关适合等级 １ 和等级 ２ 公允价值估价方面的私人信息 ， 参见 C ot t e r 和 Richardson （２００２）
的讨论 。
英国 G AA P 允许选用公允价值或历史成本 （包含减值） 进行计量 ， 我们可把这视为高质量公司通过选用
公允价值计量显示出其质量高的一个机会 。 例如 ， 假设一个高质量投资性房地产公司和一个低质量的投资性房地产
公司都选用公允价值计量 ， 并且它们资产重估金额相同 。 低质量投资组合的公司将更可能在未来年度转回它的重估
价值 ， 这将会损害公司在金融市场上的信用 。 因此 ， 它会减少重估资产的动机 ， 并可能避免选用公允价值计量 。
择问题和降低道德风险成本 ， 其中道德风险成本产生于管理层运用判断操纵盈余和资产
负债表比率 ， 以影响与债权人的契约关系 ， 以及以财务报表为基础的监管资本 （针对金
融机构而言 ， 监管资本被银行监管者用于保持银行体系的稳定） 。
尽管证券市场倾向发挥惩罚的力量使公司及其管理层保持诚实 ， 但它往往是滞后
的 。 对于平衡逆向选择及道德风险的问题 ， 在此提出一种解决方案 ： 要求对估计公允价
值时所采用的基本假设 （不论公允价值估计属于等级 １ 、 ２ 或 ３） 进行广泛的披露 。 例
如 ， 在等级 ２ 估计的情形下 ， 应向投资者提供充分的信息以利其确定哪些资产或负债被
作为比较的基础 。 在等级 ３ 估计的情形下 ， 投资者应当可获得所有相关的模型输入参数
信息 。 FASB 在 SFAS １５７ 中开始要求扩大披露范围 。 例如 ， 关于等级 ３ 的估计 ，
FASB （FASB ２００６a ， 第 １２ 页 ３２ 段） 要求 “报告主体应披露某些信息 ， 以使其财务报
表使用者能够评估这些计量的输入参数 ， 并披露所使用重要的不可观察的输入来重现公
允价值的计量 （等级 ３） 。” 在评估公司公允价值估计的相关性和可靠性上 ， 投资者是否
发现 SFAS １５７ 的披露有用 ， 这无疑是会计研究者未来需要进行更多研究的一个实证
命题 。
（三） 公允价值计量误差
即使不存在公允价值估计时的管理操纵行为 ， 一个问题仍然存在 ， 这就是资产和负
债的公允价值估计可能包含计量误差 。 如果把 Bar th 等人 （１９９５） 有关银行投资证券的
发现推广到银行其他资产和负债上 ， 应用完全公允价值会计模式确认金融工具 ， 将产生
未确认的利得或损失 。 这可能会引起盈余以及就银行而言 ， 监管资本 （相比以现行历史
成本模式为基础的盈余来说） 更大的波动 。 特别是当资产公允价值中的计量误差 （可能
与资产正相关） 没有被负债公允价值中的计量误差完全抵销的话 ， 这种情况就有可能
发生 。
当然 ， 并不是所有采用公允价值会计方法所引起的盈余波动都是计量误差的结果 。
Bar th （２００４） 观察到三个主要的来源导致与公允价值基础上的会计金额 （相对于那些
历史成本下确定的金额） 相关的 “额外” 波动 。 第一个是真实的内在经济收益波动 ， 由
资产和负债的公允价值的变化反映出来 。 第二个是那些公允价值变化估计中计量误差引
起的波动 。 第三个是由于使用混合属性模型引起的波动 。 如果所有的金融工具都采用公
允价值进行确认 ， 或者如果公司选用 IAS ３９ 允许的公允价值选用权时 ， 此原因造成的
波动将大幅减少 。
在结束对计量误差的讨论之前 ， 注意到以下观点是重要的 ： 尽管资产和负债的公允
价值估计相对于真实的经济价值来讲 ， 可能包含计量误差 ， 但历史成本为基础的账面价
值估计也是如此 ① 。 对政策制定者和学术研究者来讲 ， 关键问题相似 ， 都是以公允价值
为基础的财务报表相对于以历史成本为基础的财务报表 ， 是否改善了投资者收到的信
息 。 从我回顾的研究中得到的总体结论是 ： 投资者确实可以从可得的公允价值信息中
获益 。
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① 正如上页脚注 ① ， 历史成本为基础的估价也易产生管理操控 。
五 、 结 　 　 论
本文回顾了迄今为止资本市场方面检验公允价值会计信息对投资者的有用性的相关
文献 。 回顾中重点提到的研究结果 ， 不仅是学术研究者所关注的 ， 而且有助于实务界和
准则制定机构评估当前公允价值准则需要如何修订 ， 以及确定今后准则制定必须要解决
的问题 。 总之 ， 研究证据表明 ， 公允价值的披露和确认对投资者具有信息含量 ， 但信息
含量的程度受计量误差以及估计值来源的影响 （出自管理层还是外部评估师） 。 本文也
对在实务中如何确定资产和负债公允价值问题进行了讨论 。
对会计学术研究者来讲 ， 庆幸的是 IASB 和 FASB 继续发布有关公允价值计量 、 披
露和确认的准则 ， 这为未来的研究提供了充足的机会 。 迄今为止 ， 对美国 、 英国和澳大
利亚资本市场中的公司的研究结果表明 ， 向投资者提供的信息某种程度上是可靠且相关
的 。 资产和负债的公允价值相关性和可靠性是否随着新的计量和披露准则以及公允价值
确认延伸到比目前更大范围的资产和负债上而有所提高 ， 还要拭目以待 。 此外 ， 因为
IASB 发行的准则将被世界上大多数国家的公司采用 ， 研究者将有机会检验披露和确认
的公允价值金额的相关性和可靠性在一些国家如何不同 。 这些国家里资产和负债的市场
成熟度以及其他能够影响公允价值估计的制度因素很可能不同 。
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